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シェアは39%,西 側先進 国のGNP総 額でのシェ
アは58%と 圧倒的に大きかったユ)。アメ リカの輸
出額は西側世界の輸出総額 の18%を 占め2),他 を
大 き く引 き離 していた。 アメリカは金融的にも強
大で,50年 初めに西側世界 の金準備総額350億 ド
ルの70%を 保有 し3),ド ルは世界最 強の通貨 で あ
った。
このようなアメ リカの圧倒的優位は西欧諸国 と
日本が戦争で大 きな被害を受けた ことを一因 とす
るものであったが,こ れ ら諸国が戦災か ら経済的
に復興 した50年 代後半においても,世 界経済にお
けるアメリカの優位にはなお確固た るものがあっ
た。 ところが60年 代における西欧の経済統合に よ
る急速な発展,60年 代後半に始 ま りその後一段 と
強力に推進されてきた 日本工業の世界市場への進
出,70年 代後半か らの新興工業 国の急激な台頭 と
いった世界経済 の構造的変動に よって,ア メ リカ
の経済上の優位は著 しく損われ低下す るにいた っ
た。その状況を生産 と輸出の面か ら見 ることに し
よ う。
第1表 に示 した ように,世 界GNPに 占めるア
メリカのシェアは60年 には34%と 大 きか ったが,
80年 には22%へ と大幅に低下 した。同期間に 日本
は3%か ら9%に,ド イツは5%か ら7%にGNP
シ ェアを伸ぽ した。ECの シ ェアは18%か ら22%
に上昇し,ECは ア メリカに匹敵す る経済規模を
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(注)1)GNPは 時 価,そ の 年 の 公 定 為 替 相 場 また は平 均 為 替 相 場 で ドル に 換 箕 ソ連,中 国 のGNPは ア メ
リカ との 購 買 力 等 価 で ドル に換 算.
2)GDPは1980年 価 格 に よ る実 質GDP,そ れ を1980年 の為 替 相 場 で ドル に換 算 した もの ・
3)1960年 と70年 はEC9ヵ 国,80年 と85年 は10力 国 の数 値.
4)EC10力 国 の 数 値.
(出 所)GNPは1960年,1970年 に つ い て は,InternationalEconomicReportofthePresident・1977・
p.138か ら.1980年 に つ い て はEconomicReportofthePresident,1982,P.355か ら,た だ し ア メ リ
カ のGNPは そ の 後 の訂 正 値 を使 い,総 額 も修 正.1985年 はHandbookofEconomicStatistics,1986・
pp.34-35か ら.GDPは,OECD,NationalAccounts,1960--1985,Vol.1,pp.108-109か ら.
もつにいたった。
85年 にはアメリカのGNPシ ェアは28%へ と急
上昇 しているが,こ れは一時的な ドル高 の影響に
よる。本表の世界GNPの 数値 は各国の時価GNP
をその年の公定為替相場 または平均為替相場で ド
ルに換算 して算出した ものである。85年 の為替相
場は異常な ドル高であ り,主 要10力 国通貨で表わ
した ドルの加重平均価値は80年 に対 して64%も 上
昇していた4)。 これは主 として西欧諸国通貨に対
す る ドル価値の上昇を反映した ものであった。 円
相場は80年 の1ド ル=226円 から85年 には1ド ル
=237円 へ と約5%上 昇したにすぎなかったが5),
そ の水準その ものが大幅な ドル高であった。その
ため85年 における日欧諸国の ドル換算GNPは,
特 に西欧諸国について大幅な過小評価 となった。
ドル高が是正 された86年 末の為替相場 で86年 の
GNPを ドルに換算すれば,日 本のGNPは アメ
リカのGNPの 約半分,1人 当 りGNPで は 日本
はアメリカに匹敵す る。ECのGNP合 計額はア
メリカのGNPに 接近す るであろ う。
OECD諸 国については,1980年 価格に よる各国
の実質GDPを80年 当時の為替相場で ドルに換算
アメ リカ経 済力 の後退 にっいて 一19-一
第2表 西側世界の輸出と主嬰国のシsア(10億 ドル,ヵ ッコ内は%)

















































































































































(注)1)1960年 と1970年 はEC9力 国 の数 値,1980年 と1985年 はEC12力 国 の 数 値.た だ し,1960年 の 製 品 輸 出
の数 値 はEC6力 国 に イ ギ リス を加 え た もの.
2)SITC5・6・7・8Fこ 属 す る商 品 の輸 出.
(出 所)日 本 銀 行 調 査 統 計 局 『国 際 比 較 統 計 』F"よ る.1960年 の数 値 は 同 書1974年 版,78,85-86頁 か ら.た だ し
ECの 全 輸 出 の 数 値 は9力 国 の もの に訂 正.1970年 につ い て は,固 書1979年 版,90,97-100頁 か ら.ユ980
年 と85年 に つ い て は,同 書1987年 版,3-4,106,113-116頁 か ら.
したGDP統 計が 利用 で き る。 同表 に示 して あ る
よ うに,OECD諸 国の実質GDP総 額 に 占め るア
メ リカの シ ェアは60年 に は41%で あ った が,85年
に は35%に 低 下 した。 日本 の シ ェアは同期 間 に7
%か ら15%へ と大 幅 に上昇 した。ECの シSア は
41%か ら38%へ と低 下 した。EC諸 国 のなか で は
フ ラソスが 約S%0の シ ェアを維 持 したが,イ ギ リ
ス のシ ェアは10%弱 か ら7%へ と低下 し,ド イ ツ
は85年 に10%の シ ェアを もって いた。
主 要 国の輸 出 シ ェアにつ いてみ れぽ 第2表 の通
りで,西 側世 界の輸 出総 額 に占 め るア メ リカ のシ
ェアは60年 の17%か ら84年 には13%へ と低 下 した。
日本 は4%か ら10%へ とシ ェアを大 幅に伸 ぽ し,
ドイ ツは大 体10%台 の シ ェアを確保 した。
製 品輸 出 につ いてみ れぽ アメ リカの シ ェア低 下
は一 層顕 著 であ る。 西側 世界 の製 品輸 出総額 に 占
め る ア メ リカのシ ェアは.i・ ・年Y`21か ら13%
へ と大 幅 に低 下 した。 日本 は6%か ら15%へ とシ
ェアを大 き く拡大 した。ECの シ ェアは80年 代 に
入 って大 幅 に低下 し,西 ドイ ツの シ ェア も80-84
年 に16%か ら14%に 低下 した。発 展途 上 国の製 品
輸 出 シ ェアが60-84年 間 に6%か ら14%へ と急上
昇 したの は,新 興工業 国 の躍進 を物語 る もので あ
る。84年 に は 日本 が世 界最 大 の製 品輸 出 国 とな り,
西 ドイ ツは第2位 を維持 したが,ア メ リカは第3
位へ と転 落 した ので あ る。
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るが,し か し他方 ではアメリカに起因す るい くつ
かの経済的要因に よるものであった。第 一に,ア
メ リカのマ クロ経済政策は適切 なものではなかっ
た。高成長 と完全雇用 を達成するために総需要拡
大政策 を過度に追求 してきた ことは,ア メ リカ経
済を弱体化 させ る要因 となった。本稿では この問
題を第1章 で論ず る。
アメリカの経済力後退のもう一つの要因は製造





は,そ の ようなアメ リカ的生産方法を劣位化し,
その国際競争力を弱体化 させ ることとな った。70
年代に起 こった供給条件 と需要条件の構造的変化
に最 も うまく対応 したのは 日本の製造業であ った。











る。 これが第2章 の課題 である。
第1章 不適切なマクロ経済政策
戦後 のアメ リカ経済は50年 代から60年 代にかけて
は好調であ り,経 済成長が加速して完全雇用が達
成 されたが,そ の末期にはインフレ問題に直面 し
て一つの転機を迎えた。70年 代から80年 代にかけ
ては経済は不調であ り,ス タグフレーシ ョソが激
化して経済力が弱まってきた。経済的再建を主要
な課題 として81年 にレーガソ政権が登場した。第
1節 では5,60年 代の経済 とマ クロ経済政策につ





1953年 に20年 ぶ りに共和党政権が成立 した。同
年に朝鮮戦争が終わ ってアメリカ経済は平時経済
へ と転 じた。 アイゼソハ ワー共和党政権は民主党
政権時代の制度改革 と政策 目標を一般的に受け入
れ,不 均衡財政の効果な どについての非正統的考
え方を も容認 したが,そ の経済運営方法において
は保守的で慎重であ り,経 済の安定を基本的には
財政の自動安定装置 と金融政策にゆだ ね た1)。も
っとも,同 政権は朝鮮戦争終了後の景気後退期の










と高率であったが,そ の後は低下 し,50年 代後半
には3.3%と なった。大戦前の水準を上回るまず
まずの成長率が達成された。
53-54年,57-一 一58年,60年 に景気後退が起 った
が,自 動安定装置の作用でそれ らはいずれ も短期































































































































































































































































































































































































(注)1)軍 人 を 除 く労 働 力 人 口 の比 率.
2)民 間 企 業 部 門 の 時 間 当 り生 産 量 の 前 年 比 上 昇率 .
3)前 年 比 上 昇 率 。
(出 所)EconomicReportofthePresident,1983 ,pp。
164,165,196,209,225カ ・ら.
で緩やかなもの とな った。 しか しその反面で低率
ではあるがインフレが進行 して注 目を引いた。54
年か らの景気上昇に伴って物価が上が り,そ の後
の景気後退下で も物価が下がらず,い わゆ るクリ
ー ピソグ ・イソフレが起
った(第3表 参照)。 それ
は一 つには,政 府が経済安定政策を追求す る体制
の もとでは企業が景気後退を短期のものと見て,
景 気後退に価格引下げで対応しなか ったか らであ
り,ま た一つには,戦 後労働組合 の力が強 くなっ
て景気後退下で も賃金が引 き上げ られ,寡 占企業
が これを価格に転嫁 したか らであった2)。
安定成長 によって国民の生活水準は全般的に上
昇 し,所 得格差は地域間で も農業 と非農業間で も




運営を行 って市場経済の機能 を妨げなか ったか ら
であった。経済的安定 と繁栄 のなかで深刻な経済
問題はな くなったが,な お改善を要すべ き状況は
存在 し,も っと良好 な成果を期待す る雰囲気の中
でそれが問題 となった。
第一に,50年 代末か ら失業が増大してきた。第
3表 に示 した ように,失 業率は55-57年 には4%O
を少 し上回っていたにすぎなか ったが,58年 には
6.8%に 上昇 し}そ の後 も5.5%と 高 目であ った。
当時,完 全雇用 と考え られていた水準を超えてお
り,そ の改善が強 く望まれたのである。
第二に,54-60年 の6年 間の年平均的成長率は
3,0%で あ り,こ の数値は戦前水準 に比ぺて高 く,
23年 間でGNPを2倍 にす る率であ り,良 好 な成
果 と考えられ るが,こ の成長率では完全雇用が達




も,豊 か な社会の中で貧困に対す る人hの 関心が
高 ま り,経 済成長や社会保障制度に よっては解消
され ない ような種類 の貧困が注 目されてきた。戦
中か ら戦後にかけて多数の黒人が南部農村か ら都
市に移住 した ことは,黒 人の貧困問題を改善 した
けれ ども,都 市での黒人の高失業,福 祉依存の増
大な ど人種差別にか らむ貧困問題 を国民の 目の前
に明 らかにして見せた。
第四に,国 際収支赤宇が問題 とな っ て き た。
58-59年 には貿易黒字が減少 し,経 常収支は悪化
したが,資 本流出は高水準を維持 したか ら国際収
支の赤字が58年 か ら著増 した。 ドル不足は ドル過
剰に転 じ,ド ルは売 られアメ リカか らの金流出は
増大 し,ド ル不安が起 った。戦後国際通貨体制に
おいては ドルが基軸通貨であ り,そ の ドルの動揺
は国際通貨体制の基礎を揺がす出来事 として注 目
を集めた。
61年 成立のケネデ ィ民主党政権 とそれを引 き継
いだ ジ ョソソソ政権がこれ らの問題 の解決を図 る
こととなった。
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2.ケ ネディ ・ジ ョンソン政権の高成長政策
ヶネデ ィ政権は高成長政策 と社会改良政策を推
進す ることとし,高 成長をこれ らの問題に対す る
最良の解答 と判断して,そ れを最優先 の政策 目標
に設定 した。高成長に よって完全雇用 が達成 され
るばか りでな く,ア メ リカを追い上げてい る諸外
国を再び引き離す ことができるし,さ らに高成長
に伴 う投資 の増大 と生産性の上昇は貿易黒字を増
大 し,対 外投資 の国内投資への転換を促 し,ド ル






調に運べ ない状況の もとで,拡 大的財政政策は議
会保守派や実業界が受け入れる大幅減税に よって








か し経済が完全雇用 で運営 され るとすれば,現 行
の財政支出水準では財政 は大幅黒字になるであろ
う。 この想定上の完全雇用財政黒字が景気回復の






デ ィ政権は大幅減税を提 案し,そ れは彼の死後議
会 で承認 され,そ の規定が64年 歳入法に盛 り込 ま
れた。個入所得税は全般的に引き下げ られ,最 高
限界税率は91%か ら70%へ と大幅に引 き下げ られ
た。法人税率 も大幅に引き下げ られ,加 速減価償
却制が導入 された。減税は64年,65年 の2年 間に
段階的に実施され ることとなった。 この大幅減税
は後にレーガソ政権 によって高 く評価 されること
になる。ケネディ減税は財政政策を大 きく転換 さ
せた。 この時以降,景 気の好不況を問わず財政 は.
赤字が原則 となったのである。
63年11月 にケネディ政権を引 き継いだ ジョソソ
ソ政権 は,前 政権が残した未完の事業を継続す る
とともに,独 自の 「偉大な社会 」計画を推進し,
「貧困に対す る戦争」を開始した。減税は主 と し
て中 ・高所得層に恩恵を与}る ものであ り,次 は.
貧困層に恩恵を及ぼす ことが政治的に有益である
と考}ら れ4),新 計画は民主党優位の議会に お い
て承認 された。64年 経済機会法は貧困対策の開始
を告げ るものであ り,64年 公民権法は人種差別を
禁止し少数人種に雇用機会を開 く画期的立法であ
った5)。
社会改良計画は財政支 出を拡大 し,そ れに加え
て65年 か らはベ トナム戦争の本格化に伴って軍事
支出が増大 した。第4表 に示 した ように,財 政支
出は膨張 し,そ の対GNP比 は68年 には数年前 よ
り2%ポ イソ トも上昇 して21%に 達 した。
3.高 成長の破綻
ケネデ ィ ・ジ ョソソソ政権の拡大的財政政策に
促されて高成長が実現することとなった。連邦準
備制度は金融緩和政策を実施し,通 貨供給量を増
大して高成長を支}た 。 もっとも,ド ル不安対策
として国債管理を通 して短期金利を引き上げる一
方で長期金利を引き下げ る と い うオペレーシ ョ
ソ ・ツイス ト政策 も実施 した。
61年 か ら景気が回復過程にある最中に,大 幅減
税が行われ,社 会福祉支出が増大 し,さ らに軍事
支出の増大が これに追加されたために,景 気上昇
は一段 と加速 された。経済成長率は第3表 に示 し
た ように63年 の4%か ら急上昇 して65,66年 には
6%の 高率に達 した。経済 の拡大に伴って雇用が





%台 にあったイソフL・率は66年 には3%に 上昇し
ア メ リカ経 済力の後退 について 一一23-一














































































































連 邦 財 政1)(10億 ドル,カ ッ コ内 は 対GNP比)
































































































































































































































































































































































めが行われたが短期間で緩和 され,景 気は再 び上
昇へ と転 じたoイ ソフレが高進し,イ ソフレ率は
68年 には4.2%,69年 には5,4%に 上昇 した。 アメ
リカ経済はすでに66年 には 「大砲 とパ ター」の両







財 政 年 度 の 数 値.対GNP比 は 引 用 者 が 計 算.2)新 発 債 の金 利.
EconomicReportofthePresident,1987,PP .319,324,331か ら.
第一に,戦 後 の技術革新がほ とん どの産業 に普
及一巡 したため,60年 代後半には労働生産性上昇
率が低下す るにいた った。
第二に,高 成長 に伴 う雇用の増大 によって労働
力不足が生 じ,労 働組合の交渉力が強 くな り,賃
金上昇率が高まった。
第三に,60年 代中頃までは石油や農産物など一





一一24一 ア メ リカ経済力 の後退 について
産 コス トは上昇し,需 要が拡大す る中でそれはイ
ソフレ高進 の強力な要因 となったのである。イソ
フレの高進 に伴 ってアメリカの貿易黒字は60年 代
後半には激減 し,資 本流出は政府の対外投資規制
に もかかわ らず増大し,国 際収支赤字は著増 した。
67年 か ら68年 にかけて ドル危機が激化 し,ド ル中
心の国際通貨体制はその根底を揺 さぶ られ るにい
た った。
ケネデ ィ・ジ ョソソソ政権下 の8年 間(60-一一68
年)の 経済成長率は年平均5.3%と 高率であった
が,そ のためにアメ リカ経済が支払 った代償はイ
ソフレ高進 と ドル危機 とい う形で現われた。高成
長は破綻したのである。
第2節 ス タゲ フ レー シ ョン
1.ニ クソン ・ブーム とその終焉
1969年 に共和党 のニクソソが大統領に就任した。
ベ トナム戦争を終結 させること,イ ソフレと ドル
危機に対処することがその主要な課題であった。
ニクソソ政権はイソフレ抑制 のために緊縮的財
政金融政策を採用 した6)。財政面で は 投資税額控
除を廃止 し,前 政権が68年 に臨時の措置 として導
入した所得税付加税を延長す るなどして増収を図
る一方で軍事支出を中心に財政支出の抑制を図 っ
た。 しか し70年 度の財政は景気後退の影響 もあ っ
て赤字 となった。前政権か ら引き継いだ社会福祉
支 出の自動的増加傾 向に よって大幅な支出抑制は
困難であった。金融面 では連邦準備制 度が金融引
締め政策を推進 し,前 掲第4表 に示 した ように通
貨供給量 の伸びは大幅に抑制 された。
引締め政策が実施された ことによ り70年には景
気後退が起 こり,生 産は減少 し,失 業率は年末に
は6.1%に 上昇した。 しか しイソフレは容易には
鎮静化しなか った。イ ソフレが長期にわた って持









どの増加 と投資減税を提案した7)。金融政策 は 大
幅に緩和 された。当時,ニ クソソが 「私は今や ケ
イソジアソである」と述べた ことは,こ の転換を
象徴す る出来事 として人hの 注 目を集めた8)。
金融緩和に伴 って貿易収支は赤字へ と転じ,資
本流出は増大 し,ド ル危機が再燃 した。 アメ リカ
経済は ケインズ政策による経済拡大 と ドルの安定
とを両立させ る力を失 っていたのである。引締め
政策は ドルの安定 に寄与す るが,経 済を景気後退
に陥れ,政 権 の政治的安定性を損 うものであった。
ニクソソ政権は経済拡大 と完全雇用の達成を最優
先課題 と定め,そ のための政策を71年8月 に 「新
経済政策」 として発表 した。
「新経済政策」は次の主要な措置か ら成 っ て い
た9)。(1)ドルの金交換性を停止する。 ②臨時の措
置 として有税輸入品に10%の 課徴金をかける。(3)
90日 間賃金 ・価格 ・レソ トを凍結し,そ の後一定




あ った。 ドルの金交換停止 と輸入課徴金は需要拡
大に よって誘発され る貿易赤字の増大 と ドル危機
に対処す るための政策であった。物価 ・賃金統制
はイソフレ抑制措置であ り,ま た人々のインフレ
不安を取 り除 くことに よって経済拡大を促進す る
ためでもあった。
「新経済政策 」は差し当っては成功であ っ た。
対外的には71年12月 のス ミソニアソ協定に よって
国際的通貨調整が行われ,ド ルは主要国通貨に対
して切 り下げられ,そ の代償 としてアメリカは輸
入課徴金を撤廃 した。対 内的にそれは所期の効果
をあげた。拡大的財政金融政策に促されて景気は
急速に回復 し,第5表 に示 した ように経済成長率
は72年 には5.0%,73年 には5。2%と 上昇し,失 業
率は低下した。インフレ率は物価 ・賃金統制が効
いて72年 には低下した。
しかし73年 初めに物価 ・賃金統制が緩和 され,
74年 初めに全廃 され ると,統 制下で潜在化 してい
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(注)1)軍 人 を除 く労 働 力 人 口 の 比 率.
2)民 間 企 業 部門 の 時 間 当 り生 産 量 の 前 年 比 増 加 率.





は6.2%,74年 にはU%に 急上昇 し た。 アメ リカ
の好況は世界経済に波及し,世 界的好況のなかで
石油や農産物な ど一次産品価格が急騰 し,こ れが
イ ンフレを一段 と高進 させたのであ った。
イ ンフレ的な経済拡大に伴 って輸入が増加し,
資本流出が増大 して ドルは売 り圧力を受け,73年
3月 には固定為替相場制は維持 できなくな って変
動為替相場制へ と移行 した。 ドルは下落 し,こ れ




ECは73年 秋か ら74年 初めにかけて石油供給を削















的回復に よる ものであった。実質賃金 の低下によ
る企業収益の好転は投資を刺激 し,ま た有利な相
対価格をもった原材料部門が投資を拡大 した10)。
景気回復を促進 した もう一つの要因はフォー ド共
和党政権が実施した拡大的財 政 金融 政 策 であ っ
たu)。





給付にはインフレ ・スライ ド制 が導入 されてお り,
財政支出はこれに促 されて一段 と増加 した。減税
が行われて税収が伸びず,他 方 で財政支出が増加
したから,連 邦財政は巨額 の赤字 とな った。金融
政策 は大幅に緩和 され,通 貨供給量は増大 し金利
は低下 した(第4表 参照)。
拡大政策に促 されて景気は急速に回復し,76年
の成長率は4.9%の 高率 となった。失業率,イ ン




76年 のインフレ率は5.8%と な り,失 業率は7.7%
となお高率であった(第5表 参照)。
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を一段 と促進 され,実 質GNP成 長率は77年 に4.7
%,78年 に5.7%と 高水準に達 した。雇用が増大
して失業率は低下 し,78年 には6.1%と な った。
しか しイソフレは高進 し,78年 の イ ソ フ レ率は
7.7%の 高率 となった。
インフレ的経済拡大に伴 って輸入が著増 して貿
易赤字が増加 し,資 本の対外流出が増えて,ド ル
は大量に売 られ,主 要国通貨に対 して大幅に下落






げた。80年11月 には石油価格は1バL/ル32ド ル と
78年 水準の2.5倍 に上昇 したのであった。 これに
よってイソフレは一段 と高進 した。イソフレ率は
79年 には11.3%,80年 には13.5%に 達 した。
カーター政権は引締め政策へ と転じた14)。予定
の減税を圧縮するなどして79年 度財政から引締め
にかか ったが,支 出抑制は困難であ り,財 政引締
めは不徹底なものにならざるをえなか った。連邦
準備制度は78年 に入ると徐 々に引締めを強化した。
同年11月 には ドル防衛策を実施 し15),公 定歩合を
8.5%か ら9.5%に 引 き上げるとともに,大 口定期
預金に2%の 追加支払準備を課 し,フ ェデ ラル ・
ファソ ド・v一 トも引 き上げた。金融引締め強化








連邦準備制度はこ れ ま で フェデラル ・ファソ
ド・レー トを直接の管理 目標 とし・ これを通 して
通貨供給量を間接に管理するとい う方式を採用 し





ェデラル ・ファソ ド・レー トについては大幅な変
動を許容す ることにした。
新方式は効果的であった。通貨供給量は抑制 さ
れ,金 利は急騰 した。景気は下降へ と転 じ,失 業
率は80年 には7.1%,81年 には7.7%に 上昇 した。
しか しイ ンフレ率は石油価格の高騰 名 目賃金の
上昇,労 働生産性上昇率の低下で10%を 超える高






実質GNPの 年平均成長率は50年 代の10年 間に
は3.9%,60年 代には4.1%と 高率であったが,70
年代には2.8%に 低下 した。経済成長の鈍化は需
要不足に よるものではな く,供 給力の減退による
ものであった。
第一に,石 油の供給制約は低成長の大きな要因
であった。50年 代か ら60年 代中頃にかけての経済
発展は,石 油その他一次産品の豊富な供給 とその
低廉な価格に支えられて実現した ものであった。




産業の供給力は資本,労 働,エ ネルギー,原 料 の
利用可能量 とそれ らの効率的結合に依存する。そ
の効率的結合はそれ ら生産要素の相対価格関係 に
よって決 まる。石油価格が急騰す ると,従 来の相
対要素価格の もとで効率的であった一部の資本設
備は,新 しい相対要素価格の もとで必要 とされ る
資本設備(エ ネルギー節約的資本設備)に 比べて生産
効率が落ちることになる。 エネルギー節約的生産
ア メリカ経済力 の後退 につい て
技術の導入に遅れたアメ リカ産業は効率性を低下




(時間当 り生産量)の 年平均上昇率は,50年 代 に は
3.4%,60年 代には2.8%で あったが,70年 代には
1.3%へ と大幅に低下 した。70年 代に は 労働 力人
口が急増 した。戦後ベ ビー ・ブーム世代が成人に
達 したためであ り,ま た社会改良政策に促 されて
黒人や婦人 の労働市場への進出が増加 したためで
あった。予想外に高進す るイ ンフレの もとで企業
は長期固定投資を慎重 にし雇用を大幅に増や した。
雇用の年平均増加数は60年 代には130万 人であっ
たが,70年 代には210万 人に急増 し た(第3表 ,
第5表 参照)。 他方で住宅以外の民間総固定投資の
年平均増加率は,60年 代の5.8%0か ら70年 代には
3.7%に 低下 した。つ ま り産業の労働集約化が進
み,労 働節約的技術の導入は進展 しなか った。
石油供給制約の発生,労 働生産性上昇率の低下,
石油節約的 ・労働節約的技術革新の停滞は経済の
供給力を弱め,経 済成長 を鈍化 させたが,他 方で
はケイソズ政策に より総需要が拡大 され,イ ソフ
レが高進す ることになった。イソフレの高進は企





イソフレ率が60年 代末か ら70年 代初めにかけて
循環的に変動 しなが ら全体 として上昇し,こ れに
伴 って失業率 も同様に上昇 していった ことは,第




ンの中で産業 の国際競争力は低下 し,貿 易赤字が
増大 し資本の対外流出が増えて,ド ルは主要通貨
に対 して大幅に下落 した。 また70年 代には連邦財
政 において社会福祉支出が増大 し国防支出が実質













とか ら人hは 被害を受けた と感 じ,強 い不満を抱
いた。事実,一 般労働者の実質所得は70年 代中頃
から低下 して きた1?)Qま たインフレによる名 目所
得 の上昇は,納 税者を高率の課税所得階層に押 し
上げ,そ の税 負担 を大幅に引 き上げた。 インフレ
は予測 し難 く,経 済生活についての国民 の不安感
を高めた。イ ンフレは高金利を もたらし,企 業の
設備投資を阻害 し,生 産性上昇率の低下 と低成長
に導 き,経 済を弱体化 させる,と 主張 された。イ




るマネタ リズムが注 目を集め,広 く受け入れ られ
るよ うになった。
財政政策 も大 きな問題であ った。財政赤字は民
間貯蓄の大 きなシ ェアを吸収す ることに よって経
済成長を抑制す るばか りでな く,イ ソフレの一因
になるとの理解か ら,そ の削減に よる財政 の均衡
が求められた。社会福祉支出は労働者の勤労意欲
を損い,家 庭崩壊の一因に もなっているとの認識
か ら,行 き過ぎた福祉国家の見直 しが主張 された。
均衡財政 と 「小 さな政府」を主張す る古典派理論
が復活 した。インフレによる税負担 の増大に反対
して大幅減税の要求が強 ま り,広 範 な支持を得た。
しか し常識的な考え方に よれば,大 幅減税は税
収 の減少を もたらし,財 政赤字を増やす ことにな





減少 させ るのではな く増大 させ,財 政赤字を減少
させ る。大幅減税が行われれぽ,労 働 と貯蓄に対
す る税引 き後の収入が増大 し,そ の結果 として労
働 と資本の供給は増大 し,経 済成長は高 ま り,税
収が増えて財政は均衡す る,と い うのであった・
大統領選挙では,供 給重視経済学 とマネタ リズ
の理論を援用して大幅減税 とイソフレ抑制を主張
し,「 小さ な 政府」と 「強いアメ リカ」の再建を




就任早hの81年2月 に 「アメリカの新 しい出発一
経済再建計画」 と題す る包括的な経済政策を提案
した1s)。いわゆるレーガノミックスである。それ
は次 の四大項 目から成 っていた。
(1)連 邦財政支出の抑制。「強 い アメリカ」を
再建す るために国防支出は増額 し,社 会保障計画
の基本は維持するが,各 種の補助金や一部の社会
福祉支出など民生費は削減する。
(2)大 幅減税。個人所得税を3年 間で30%引 き
下げ,ま た新規設備投資に対す る加速減価償却制
の導入 と投資税額控除の拡大 とに より企業減税を
行 う。
(3>政 府規制の大幅緩和。金融や産業 など様h
な分野に対 して実施 されている規制を可能な限 り







レーガノ ミックス立案者 の説明に よれば,こ れ
らの政策項 目は財政を均衡 させ経済を再建するた
めに必要な措置であ り,こ れによってイ ソフレの
抑制,生 産性の上昇,経 済成長の促進,新 規雇用
の創出 とい う政策 目標が達成されるとい うのであ
った。それは確かにイソフレの抑制や雇用の拡大
などの面 では効果をあげたが,他 方では政策立案
ア メ リカ経済 力の後退にっい て
者の期待に反 して財政赤字を激増 させ,経 済を一
段 と悪化 させることにな った。
2.財 政赤字と貿易赤字の著増
アメリカ経済は81年 か ら82年 にかけて激 しい景
気後退に陥った2。)。第二次石油危機の余波で経済
全般に コス ト上昇圧力がかか っている最中に金融
引締め政策が強力に推進 されたために,企 業収益
は全般的に悪化し,投 資が大幅に減少した。また






しか し景気下降が進展す るに伴 って,イ ソフレ
率 と金利は一段 と低下 しs在 庫調整 も終 って景気
回復の動きが現われてきた。連邦準備制度は82年
第3・ 四半期には金融緩和政策へ と転 じ,こ れが
景気回復を促進 した。途上国の累積債務問題が悪
化 していた ことも金融緩和へ の政策転換 を促 した
要因であった。82年 か ら84年 にかけて実施 された
大幅減税 と財政赤字の拡大は景気回復を一段 と強
く刺激した21)。83-84年 には経済は急激に拡大し
た。82年 のマイナス成長から83年 に は 実質値で
3.6%,84年 には6.8%と 急成長 した。その後は約
2.9%ほ どの低成長に転じたが,82年 末か ら現在
まで5年 近 くにもわたって経済は拡大 し続けて き
た。 これに伴 って雇用が増大し,失 業率は大幅に




年には1.9%の 低率 とな った。連邦準備制度 が79
年末から82年 前半期 まで2年 半以上の長期にわた
って強力な引締め政策を推進した ことと,石 油価
格が82年 を ピー クに下降へ と転 じ,86年 に大幅に




格に刺激 されて石油生産を拡大 し,石 油需給が大
ア メリカ経済力 の後退 について
幅に緩和 したことに よるものであった。
レーガン政権はこのよ うな長期にわた っての経
済拡大,雇 用 の増大 と失業率の低下,お よびイソ
フレ率の低下を レーガノ ミックスの成果 として強




度には790億 ドルにすぎなか ったが,そ の後著増
して86年 度には2,200億 ドルの巨額 に膨張 し,そ
の対GNP比 は5.3%の 高率に達 した。 この巨額
の財政赤字 と大幅減税は民間投資 と個人消費支出
を刺激して国内需要を拡大し,経 済成長を促進し





外か らの巨額 の資本流入で埋められ ることとなっ
た。その状況は第6褒 に示 した通 りで,ア メ リカ
は80年 代初頭 にはなお純貯蓄国であ り,従 って対
外純投資 国であったが,そ の後財政赤字が著増 し
た ことに よって貯蓄不足 国へ と転じ,外 国からの
資本 の純流入が著増す るにいたった。対外純借入
れの増大に よって貿易赤字が著増 し,経 常収支は
大幅赤字へ と転 じた。資本が大量に流入したか ら,
アメリカは巨額 の貿易赤字を もつ ことができたの
であった。貿易赤字は81年 には280億 ドルにす ぎ
なか ったが,そ の後著増 して85年 には ユ,220億 ド
ルr86年 には1,440億 ドルの巨額に達し,そ の対
GNP比 は3.4%の 高率 とな った。





し,ア メリカの金利水準を相対的に低下 させ るこ
とに よって投資 を刺激 し,国 内需要の拡大 と経済
成長を促進 し,輸 入を著増 させ貿易赤字を拡大 し
た のである。
内需拡大政策はまた財 ・サー ビスに対す る超過
29

















































































(注)1)州 ・地 方 政 府 を含 む.州 ・地 方 財 政 は 黒 字 で あ る.
2)民 間総 貯 蓄 一(民 間 国 内 総 投 資+財 政 赤 字).
3)・:1年,.・ 年 に は そ れ ぞれ12億 ドル,11億 ドル
のSDRの 配 分 が 含 ま れ る.
(出 所)EconomicReportofthePresident,1987,p.
276.1986年 の 数 値 は,SurveyofCurrentBusiness
June1987,p.10.





















































244--245.1984--86年 に つ い て はSurveyofCurrent
Business,September1987,p.56.
需要をつ く り出し,貿 易赤字を著増 させ る原因 と
な った。 国 内 需 要(政 府支出+民 間国内総投資+個




りで,ア メリカ経済は80年 代初頭には財 ・サービ
スの純輸出国であったが,内 需の急速な拡大に伴
って純輸入国へ と転 じ,入 超額は著増す るにいた
った。財 ・サー ビス貿易の大幅入超は貿易収支の
大幅赤字によるものであった。
1985年2月 までは ドル高であった。 ドルはすぺ
一一30一
ア メ リカ経済力 の後退 につい て
ての外国通貨 に対 して大幅に上昇した。巨額の資
本流入に伴 うドル需要の増大が ドル高を もた らし
たのであった。 ドル高は輸入促進 ・輸出抑制効果
を通して貿易赤字を著増 させるにいたった。
ドル高はその後 ドル安へ と転 じ,ド ルは 日欧主
要通貨に対 して大幅に下落 した。貿易赤字の著増
による ドル売 り圧力が資本流入に伴 う ドル買い需
要を上回った こと,日 米独な ど主要国通貨当局が
85年9月 か ら ドル高是正を誘導 した ことなどが,
ドル下落に導 いた要因であった。 レーガソ政権は
ドル下落によって貿易赤字が縮小す ることを期待






その供給 力が弱体化 した とい う深刻な事態が存在
す る。 アメ リカの実質GNPの 年平均 成 長 率 は
ユ960-70年 には3.S%0と 高水準であったが,70-
80年 には2.S%b',tl:・ 年には2.6%に 低下 した。
このことはアメ リカ経済 の供給 力が80年 代に入っ
て0段 と後退 した ことを意味する。製造業の弱体
化は著し く,そ の国際競争 力は大幅 に低下した。
アメ リカの製品貿易は80年 代初めまで黒字であ




あ り,80年 代にはその貿易赤字が著増 す るにいた
った。通信機器,コ ソピュータ,電 子部品その他
の高度技 術製品分野では アメ リカは国際的優位に
あると見なされていたが,80年 代には同製品貿易
は主要地域に対して悪化した。80年代初めに270億
ドル近 くもあったその黒字はほ とん ど消滅 した。
同製品の対 日貿易赤字が著増 したばか りでな く,
対 アジアNICS貿 易赤字 も急増 したのであった。
貿易動向の詳細 については後述す る。
アメ リカ製造業は総崩れに近 い状態に陥ってい





貿易赤字 とこれ),r対応す る資本純流入は,国 内





業を困難に陥れ,雇 用の縮小を もたらしたけれ ど
も,資 本流入で促進 された経済成長は総雇用を増




たぼか りでな く,輸 入競争産業のコス ト引下げを




によって経済拡大を促進 された。 もっとも,ア メ
リカへの資本純流入は対米資本輸出国において資
本供給を減少 させ,資 本 コス トを高め,経 済成長







リカを世界最大 の債権 国から債務国へ と急速に転
換 させることとなった。外国所有 の在米資産額は
1985年 に第一次大戦以来初めてアメ リヵ所有 の海
外資産額を超過 した。 アメリカの債権国 としての
地位は81年 に対外純資産残高1,400億 ドルで ピー
クに達 した後,資 本純流入の増加で低下 し,85年
末にはアメリカは1,120億 ドルの純債務残高を保
有 し,世 界最大の債務国 となった。経済再建を 目
標 としたレーガノミヅクスは,ア メリカを世界最
大の債務国へ と転落させたのであった。純債務残
高は86年,87年 と増大 し続けてい る。
アメ リカ経 済力 の後退 につい て
基軸通貨国 アメ リカが累積債務国に転落 した こ
とは,ア メリカ経済 と世界経済がいつ爆発す るか
もしれない危機的に重要な問題を抱え込んでいる





明瞭に現われ る。貿易赤字が著増 したばか りでな
く,経 常収支が大幅赤字へ と転 じ,対 外借入れが
増大 して アメ リカは債権国 としての地位を喪失し




まず アメ リカ貿易の推移をみれば第8表 の通 り
で,輸 出入 ともその増加率は50年 代 よりは60年 代
が大幅であ り,60年 代 よ りは70年 代が一層大幅で
あった。80年 代に入 ると輸 出は減少ないしは停滞
的 であ り,輸 入の増加は小幅 となった。
貿易収支は60年 代半ぽ まで黒字が増大 して きた
が,そ の後は黒字が大幅に減少 し,70年 代には赤
字へ と転じ,同 年代末には約300慮 ドル もの赤字
とな った。70年 代には輸出が増大す る中でそれ以
上に輸入が増大 して貿易が赤字 となったが,80年
代に入 ると輸出は減少停滞 し,他 方で輸入が増加
したため赤字が大幅に増大 し,86年 には ユ,440億




は約3.8%,輸 入依存度は3%前 後 と諸外国に比
べて著しく低率であったが,そ の後上昇傾 向を辿
って80年 には輸出依存度は8.2%,輸 入依存度は
9.1%に 達 した。80年 代には輸出が停滞 したため
輸出依存度は86年 には5.3%に 低下し,輸 入依存
度は輸入増が鈍化 したため僅か低下して8.S%と
なった。
アメリカ経済は60年 代前半 まで 自立性の強い経
第8表 ア メ リカ 貿 易 の 推 移
(10億 ドノレ)




































































































済 で あ った。 経済 力は強 く,貿 易依 存度 は低 く,
貿 易額 は世界 最大 で あ った か ら,ア メ リカが 諸外
国 に与 え る経 済的 影響 は強 力 であ り,諸 外国 か ら
受 け る影 響 は小 さか った。 しか し70年 代 か ら80年
代 にか けて輸 入依存 度 が高 ま り,特 に主 要製 品 と
石 油 を世界 経済 に依 存す る度 合が 強 ま り,ま た そ
のた め の輸 出 拡大 の必要 性 も高 ま って,ア メ リカ
経 済 の 自立 性 は大 幅 に 弱 まるにい た った。
2.品 目別貿易の変化
貿易の増大に伴 ってその品目別構成が変化 した。
第9表 はその概略を示 した ものである。
(1)輸 出の品 目別構成70年 代には農産物 ・
原料の輸出が増大し,輸 出総額 に占め るその比率
は26%か ら30%へ と上昇 したが,そ の後低下 し86
一32一 アメ リカ経済 力の後退 につい て
第9表 アメリカ貿易の品 目別構成 (10億 ドノレ,カ ッ コ内 は 構 成 比4!)
























輸 入 総 額1)
農 産 物 ・原 料2)
農 産 物
鉱 物 性 燃 料
そ の 他 原 料
製 品3)
化 学 製 品
原 料 別 製 品
機 械
輸 送 用 機 器





























































































































(注)1)輸 出 はf.a.s.ペ ース の 数 値.再 輸 出 を含 ま ない.輸 入 は関 税 評 価 ペ ー ス ま た はf.a.s.ベ ー ス の 数 値.
2)SITCO-4を 含 む.鉱 物 性燃 料 の項 目に は潤 滑 油 な どが含 ま れ る.
3)SITC5-9を 含 む.そ の 他 製 品 はSITC8-9.





に19%か ら13%へ と大幅に低下 したか らである。
製品輸出が輸出総額に占め る比率は60年 代か ら
70年 代初めにかけて上昇しsそ の後低下したあと
80年 代には再び上昇へ と転 じ,86年 には77%に 達
している。機械 と化学製品は主要輸出品であ り,
その輸出比率は86年 に機械が29%,化 学製品が11
%で あった。輸送用機器の比率は17%で あ り,そ
のなかの自動車は輸出総額の11%を 占め,化 学製
品 と並ぶ重要輸出品 とな っている。
(2)輸 入の品 目別構成 主要 な輸入品は農産
物 ・原料分野では石油であ り,製 品分野では機械
と輸送用機器である。輸入総額に占める石油など
鉱物性燃料のシェアは,石 油価格急騰 の影響を受
けて71年 の8%か ら81年 には31%へ と急上昇 した
が,そ の後石油価格が大幅に下落 したため86年 に
は10%に 低下 した。 この ような動 きを反映 して農




57%か ら80%へ と大幅に高 まった。機械 の輸入比
率は15%か ら24%に,輸 送用機器は12%か ら20%
へ と急速に上昇した。輸送用機器の輸入 のほ とん
どは自動車であった。繊維,鉄 鋼などの原料別製
品の輸入比率は伸びないで,高 付加価値製品の輸
入が急激に増大 し,こ の面でアメ リカは製品の大
輸入国になった。
㈲ 品 目別貿易収支 品 目別貿易収支の動向






































































































































































































































































































































注 と出 所 は 第9表 と同 じ.た だ し,自 動 軍 貿 易 収 支 の 数 値 は 国 際 収 支 ベ ー スの もの(65年 は セ ンサ ス ・ベ ー ス)で,Surveyo£Current
Business}June1975,P.40;June1981,P.50;3une1983,P.46;June198?,P.64か ら.
は第10表 の通 りである。農産物貿易は黒字であ り,
黒字額は70年 代か ら80年 代初めにかけて著増した




の主要課題 の一つ とな っている。
石油な ど鉱物性燃料の貿易収支は大幅赤字であ
り,赤 字額は80年 代初めにはgoo億 ドルを超す巨
額に達 した。その後は石油価格下落の影響で減少




が著増 したため赤字額は急速に増大 し,80年 代初
めには500億 ドル近 くの巨額に膨張 した。その後
は減少へ と転じ,86年 には260億 ドルに縮小 した。
製品貿易収支は81年 まで3年 を除いて黒字であ
り,黒 字額 は80年 に ピークに達 して240億 ドルと
な ったが,そ の後は赤字へ と転 じて,86年 には赤




:1:.年 には120億 ドルか ら80億 ドルへ と縮小 し
た。機械類 もアメ リカの比較優位分野であ り,そ
の貿易黒字額は81年 に250億 ドルの ピークに達 し




持 しているが,自 動車貿易は70年 代か ら赤字が著
増 して86年 には530億 ドルもの巨額 の赤字を記録
した。繊維や鉄鋼などの資材を含む原料別製品貿
易,お よび衣類 ・家具 ・カメラ ・時計な ど各種の
消費財 などを含むその他製品貿易は,60年 代後半
以後赤字が増大してきて86年 には赤字額がそれぞ
れ350億 ドル,400億 ドルの巨額に達 している。
80年 代におけ るアメ リカ製品貿易の特徴は,ア
メ リカがすでに国際的劣位にあった在来型製品の
一34一
ア メ リカ経済力 の後退 について








































































貿易赤字が著増 した ことに加えて,化 学製品や機
械類などこれ までアメリカが優位にあった高付加
価値製品の貿易黒字が縮小あるいは大幅赤字へ と
転 じたことであ った。 この変化は経済的に重要な
局面であるか ら,製 品貿易を高度技術製品 と非高
度技術製品の貿易に分類 して,そ の動向を分析 し
よう。なお,高 度技術製品 とはアメリカ商務省の
定義に よれば製品単位当 りの研究開発費が一定水
準以上に達 してい る製品を指 し,第12表 に記載 し
てある品 目がそれである。
(4)高 度技術製品 と非高度技術製品 両製品
の貿易動向を示せぽ第11表 の通 りで,非 高度技術
製品貿易では・ 年に輸出の減少,輸 入の増大
によって貿易赤字はユ60億 ドルか ら1,110億 ドルへ
第12表 アメリカの高度技術製品の品 目別貿易収支1) (10億 ドノレ)


























































































































































































































































































































































































































































































































(注)1)輸 出 はf,a.s.ベ ー ス,再 輸 出 を 含 む.輸 入 はc.i.f.ベ ー ス.
(出 所)U.S,Dept,ofCommerce,UnitedStatesTradePerformancein1985andOutlook
,1986,P,132.
ア メリカ経 済力の後退 について






易黒字は270億 ドルから40億 ドルへ と激減した。
これを主要品 目別 にみ ると第x2表 の通 りである。
航空機や誘導 ミサイル ・宇宙船,兵 器 といった国
防関連製品の貿易では黒字額は減少 しなかったが,
それ以外のほ とんどの品 目の貿易収支は悪化 した。
通信機器 ・電子部品(ラ ジオ,テ レビ,VTR,コ ソ
ピュータ ・チップを含む)貿 易の赤字は,:1年
に18億 ドルから167億 ドルに増大 した。 日本か ら
の輸入が激増 したからであった。精密 ・科学機器
の貿易は輸出が伸びず輸入が著増 し,貿 易黒字は
赤 字へ と転 じた。 コソ ピュータな どを含む事務用





これ らの事実は アメ リカが主要な高度技術製品
貿易で も優位を失い,あ るいは優位維持が困難に





額の約67%を 占め,対OPEC貿 易はお よそ5%,




86年 に アメリカの輸出の25%は カナダ向けであ り,
輸入の19%は カナ ダからの輸入であった。 日本は
第13表 ア メ リカ 貿 易 の 地 域 別 構 成1)(10億 ドル,カ ヅコ内は構 成比)
地 域 ・ 国

























オ ー ス ト ラ リ ア ・南 ア フ リ カ2)
東 欧
ラテンアメリカ
その 他 ア ジ ア
NICS4力 国3)

















































































(注)1)国 際 収 支 ベ ー スの 数 値.1979年 の輸 入 に つ い て は地 域 別 統 計 が 不 備 の た め,そ の 合 計 は 全 国 合 計 に一
致 しな い.2)ニ ュ ージ ー ラ ン ドを含 む.3)台 湾,韓 国,香 港,シ ン ガポ ール の4力 国.
(出 所)SurveyofCurrentBusiness,J岨e1987,…1,62.
一36一 アメ リカ経済 力の後退 につい て
第14表 アメリカの地域別貿易収支1) (10億 ドル)









































































































































































































































































(注)1)国 際 収 支 ベ ー ス の数 値.2)1972年 ま で はEC6力 国,73-80年 はEC9力 国,81年 以 降 はEC10力 国.
(出 所)SurveyofCurrentBusiness,June1981,PP.48,50;Ibid.,June1987,PP.60,62か ら.
カ ナ ダに次 ぐ貿 易相手 国 で あ る。 同年 に ア メ リカ
の対 日輸 出比率 は12%で あ ったが,日 本 か らの輸
入 の割合 は22%で あ り,日 本 は ア メ リカの最 大の
輸 入相手 国 とな った。
ECは86年 に アメ リカの輸出 の23%,輸 入 の20
%を 占めた 。ECの 中 では ドイ ツが 最大 の貿 易相
手 国 であ り,ア メ リカの輸 出 の5%,輸 入の7%
を占め た。次 いでイ ギ リス との貿易 シ ェアが大 き
いo
ラテソアメリカとアジアはアメ リカの重要な貿
易相手地域であるが,80年 代にはアメ リカの対 ラ
テソアメリカ貿易比率は低下 した。 アメリカの対
アジアNICS貿 易は急速に増大し,輸 入に占める
同地域の割合は86年 に12%と 大 きく,輸 出比率8
%を 上回った。
アメ リカの地域別貿易収支をみれぽ第14表 の通
りで,対OPEC貿 易赤字は80年 代に大幅に減少 し
たが,そ の他の地域 との貿易は全般的に悪化 し,
ア メ リカ経 済 力 の 後 退),r(`つい て
特に対 日貿易 と対アジアNICS貿 易は著 しく悪化
した。
アメ リカの対 日貿易赤字は70年 代か ら80年 代に
かけて大幅に増加 し,86年 には544億 ドルの巨額
に達 した。対 アジアNICS貿 易の赤字は80年 代に
入 って著増 し,86年 には290億 ドルに拡大 した。
対 カナダ貿易 も赤字であ り,赤 字額は80年 代に入
って増加した。対EC貿 易は80年 代初めまで黒字
であったが,そ の後赤字に転 じ,赤 字額は86年 に
220億 ドルに 増大 した。アメ リカの対 ドイツ貿易
は60年 代中頃か ら赤字であ り,80年 代),rは赤字が
著増 した。対 ラテンア メリカ貿易 も82年 か ら赤字
が拡大 した。
この ようなアメ リカの主要地域 との貿易におけ
る赤字の拡大は,大 部分が製品貿易の大幅悪化に







15表 の通 りで,80年 代にカナダ,EC,ラ テ ソ ァ
メリカに対 しては貿易黒字が減少 し,日 本 とアジ
アNICSに 対しては貿易赤字が増大 した。対 日貿
易赤字は80-85年 に40億 ドルから190億 ドルに,










































































































以上の分析か ら80年 代におけるアメ リカの貿易
赤 字増大の要因 として次のことが明らか となった。
(1)農 産物貿易 の黒字が大幅に減少 した。
(2)製 品貿易は大幅赤字へ と転 じた。非高度技
術製品貿易の赤字が著増したばか りでな く,高 度
技術製品貿易の大幅黒字は航空機 ・宇宙船 ・兵器
を除けば消滅し,赤 字へ と転 じた。
㈲ 貿易収支は主要地域に対 して大幅赤字 とな
った。製品貿易が大幅赤字に転 じた ことに加えて,
農産物貿易 までが悪化 したか らであった。
(4)高 度技術製品貿易 も主要地域ty対 して悪化




したが,対 日貿易 と対 アジアNICS貿 易では赤字
が著増 した。アメリカは高度技術製品分野でも 日
本),r追い抜かれ,対 日優位を喪失す るにいた った。
要す るに,80年 代にアメリカはほ とん どの重要
貿易品において,ま た主要貿易相手国 との貿易に





年代に入ると71年,72年 には小幅の赤字 とな り,
そ の後は黒字が増 したが,77年,78年 には赤字額
が年間約150億 ドルに膨み,70年 代全体では年平
均4億 ドルの小幅赤字 となった。80-81年 には黒
字が増大したが,そ の後は赤字が激増 して84年 に
は1,000億 ドルを超え,86年 には1,400億 ドルもの
巨額に拡大 した。
この ような経常収支赤字増大の主因が貿易赤字
にあることは同表か ら明らかであ るが,ま たサー
ビス収支(貿 易外収支)の 動向 も経常収支に影響し
た。サービス収支は黒字であ り,黒 字額は60年 代
か ら80年 代初め まで増大してきた。 このサー ビス
一38一
ア メ リカ経済力 の後退 について












































































































































































































































































































































































































































































































































































































そ の 他 の





























































(注)1)1982年 か ら は知 的 所 有権 使 用 料 収 支 の み を 含 む よ うに 調 整 され た,経 営 ・専 門 ・技 術 サ ー ビス,フ ィノレム ・テ レ ビテ ー プ ・
uン タル な どの 手 数 料 は,そ の他 企 業 サ ー ビ ス に含 ま れ る.1981年 ま で は これ を含 む.
2)建 設 エ ンジ ニ ァ リン グ,保 険,金 融 サLaス,通 信 サ ー ビス な ど.
(出 所)SurveyofCurrentBusiness,JuneI987,pp.54--55.
貿易の黒字 は70年 代か ら80年 代初めにしぽしば貿
易赤字を相殺 し,経 常収支の改善に寄与 したので
あったが,82年 か らは黒字額が大幅に減少 し,こ






黒字から大幅赤字へ と転 じた ことは,ア メリカの
資本移動が純流出から純流入に転 じた ことを表す
ものである。アメ リカが対外投資 国から対外借入
国に転換 した ことは,ア メリカの国際投資 ポジシ




い。サービス輸出の大 きさは80年 には商 品輸出の
53%,86年 には66%で あ り,サ ービス輸入はそれ
ア メ リカ経済力 の後退 につ いて
それの年に商品輸入の33%,15%に す ぎない。規
模は小 さいけれ どもサービス貿易は黒字であ り,
商品貿易赤字が増大す る中でその重要性が上昇 し
てきてい る。しかしサービス貿易黒字は81年 に420
億 ドルのピークに達 した後減少へ と転じ,86年 に
は190億 ドルに縮小 したQ
サービス貿易はいわゆ る貿易外収支であ り,そ
れには企業サービス,投 資収益,軍 事関連 ・政府
サービスの受払いが含 まれ る。
(1)企 業サービス この項 目は旅行 ・運輸,
知的所有権(無 体財産権)使 用料,そ の他の企業サ
ービスを含む。企業サービス貿易は86年 に往復で
約x,000億 ドル,商 品貿易の9%に すぎなか った。
それは国際投資収益 よりもかな り小さいが,改 善
の余地のある分野 としてアメ リカが重視し,そ の
自由化を貿易相手 国に要求 してい る。
企業サー ビス貿易は80年 代初め まで黒字が増大
して きたが,81-86年 には黒字額は100億 ドルか
ら25億 ドルへ と大幅に減少 した。 こ の 悪化 は 旅





の影響を受けて著増 した。80年 には赤字は10億 ド
ルであったが,86年 には100億 ドルへ と10倍増 した。
特許権や商標の使用料などを含む知的所有権使
用料収支は伝統的に黒字であ り,黒 字額は増加傾




建設,エ ンジニア リング,通 信サービス,フ ィル
ム ・レンタル,保 険 ・金融サー ビス,経 営サー ビス
な どその他の企業サービス貿易は,70年 代から80
代にかけて輸出が輸入を上回 って著増し,黒 字が
拡大 してきた。86年 には67億 ドルの黒字 となった。
86年 におけ る企業サー ビス貿易全体の黒字25億
ドルは,商 品貿易の赤字1,443億 ドルか らすれば
無 きに等し く,経 常収支改善のご くささやかな要
因にす ぎないが,ア メリカは貿易赤字が著増する
一39一
中で,企 業 サービス貿易の国際的環境 の改善に重





に882億 ドル,企 業サー ビス輸出507億 ドルを上回
り,商 品輸出の39%の 大 きさであった。同支払い
額は674億 ドル,企 業サービス輸入482億 ドルを上
回 り,商 品輸 入の8%で あった。
国際投資収益収支はアメリヵ所有の在外資産 と
外国所有の在米資産の累積的効果を反映す るもの
であ り,ア メリカの在外資産残高か らの収益が外
国の在米資産残高からの収益を大幅に上回るため
黒字であった。黒字額は60年 代から80年 代初めま
で著増 し,81年 には340億 ドルの ピークに達 した。
この黒字は当時の貿易赤字を相殺 し,経 常収支の
改善に寄与 した主因であった。
しか しそ の後は外国の対米投資の増大 による支
払い増や,ド ル高に よる外貨収益の ドル換算額の
減少な どの影響で黒字は減少 し,86年 には210億
ドルに縮小 した。今後はアメ リカが債務国に転換
したことか ら対外支払いが一層増え るので,投 資
収益収支 の黒字はさらに減少し,い ずれは赤字に
転ずるものと考えられ る。
⑧ 軍事関連 ・政府サー ビス この項 目は赤
字であ り,76-78年 に一時的に赤字でな くなった
けれ ども,80年 代に入 って赤字が増加 した。赤字
の大部分は軍事関連収支の赤字によるものであ り,
国際的安全保障でア メリカが重要な役割を演じて




あ り,赤 字額は持続的に増大 し,86年 には160億




的所有権使用料収支 とその他 の企業サー ビス収支
では黒字が増大したが,旅 行 ・運輸収支,投 資収
一4U-一 一一
アメ リカ経 済力の後退 につ いて

















































































































































































































































































































































































































































































(注)1)米 資 本 の流 出 と外 国 資 本 の流 入 と統 計 上 の誤 差 の 合 計 は 逆 符 号 で 経 常 収 支 尻 に 等 しい .
2)公 的 準 備 資 産 と政 府 資産 の 移 動 を含 む .
3)SDRの 配 分 を 含 む.
(出 所)SurveyofCurrentBusiness,June1987,pp.54-一 一55か ら.








本 の流出を上回 った結果 である。
(1)ア メ リカ資本 の流出 アメ リカ資 本 の流
出は アメ リカの海 外資 産 の増 加 を意味 す る。60年
代か らそ の推移 をみれ ば第17表 の通 りで,80年 代
初 め まで持 続的 に増大 し,82年 には1,210億 ドル
の ピー クに達 した 。 しか しそ の後 は急 減 し,85年
か ら回復 に 転 じた ものの,86年 に は960億 ドル と
以前 の ピー クを か な り下 回 った。
この よ うな80年 代 にお け る対外 投資 の減少 は ,
第 一 には海 外 よ りは ア メ リカ国内に魅 力的 な投資
機 会が 存在 した ことに よる ものであ り,ま た 一つ




アメ リカ対外投資 の主要形態 の0つ は
,ア メリ
カ銀行の対外貸付けであった。米銀の対外貸付は
第一次石油危機 の勃発 した73-74年 か ら急増 し,
82年 には1,110億 ドル もの巨額に膨張 し}同 年の
アメリカ資本流出総額の92%を 占めた。その大部
分は ラテソアメリカを中心 とす る発展途上国へ の







82年 の水準を大幅に下回 った。 アメリカの銀行は
82年 後は安全で高収益の国内金融資産への融資を




増大 し,79年 には250億 ドルに達 したが,80年 代
に入 って急減し,86年 に280億 ドルに回復した。
対外直接投資の主要対象地域は西欧 とラテソアメ
リカであ るが,両 地域 とも80年 代には経済的業績
が良 くないため,米 系多国籍企業は両地域へ の投




取 得 も80年 代には減少 し,ま た アメリカ政府 によ
る海外資産の取得は激減した。
(2)外 国資本の流入 外国資本の流入は外国
人 によるアメリカ資産の取得を意味 し,そ の60年
代か らの推移は前掲表に示 した通 りである。外国
資本の流入は60年 代後半から70年 代にかけて大幅
に増加 し,80年 代に入ると一段 と急速に増大 した。





ドルの うち1,320億 ドル,つ ま り総額の43%は 外
国通貨当局の準備資産の増加であ った。 これに外
国政府に よる ドル資産の取得を加えると,そ の比




外国企業の対米直接投資は70年 代か ら80年 代に
かけて増加 した。70年 には15億 ドル,80年 には170





証券への投資は,80年 には80億 ドルにすぎなか っ
たが,そ の後著増 して86年 には790億 ドル もの巨
額に膨張 した。 またアメ リカ銀行の対外 負債,換
言すれぽ米銀にある外国民間資産は80年 に は110
億 ドル増加 したにすぎなか ったが,そ の後大幅に
増加 し,86年 の増加額は770億 ドル もの巨額に達
した。 これ ら両形態の資産への外資流入合計額は








とい うことは,経 済力の後退に よ りア メリカの外
資依存が強 まった ことを意味 し,外 国側からいえ
ぽ外国資本が アメ リカ経済の諸分野へ投資を通 し
て深 く組み込 まれたことになる。 アメリカの外資
政策が比較的に自由であ り,他 の諸国が投資 し易































































































































































































































































































(出 所)SurveyofCurrentBusiness,June1987,μ40か ら 。1960年 に つ い て はIbid・ ・August1974,pt.ILP・5
1970年 はIbid.,June1986,p.28か ら.
増加 として累積 し,ア メ リカか らの資本流出はア




の債務国へ と転換 させ ることとなった。
国際投資 ポジシ ョソの推移をみれば第18表 の通
りである。 アメリカは最先進国として多年の間債
権国の地位にあった。 アメリカの在外資産残高は
外国の在米資産残高を大幅に上回 り,純 資産 残高
は増大 し続けて,1981年 末には1,410億 ドルの ピ
ー クに達 した。 しか しその後は外国の在米資産残
高が急増 し,85年 には純資産残高はマイナスとな





この ような国際投資 ポジシ ョソの変化は,資 産・
負債両側の特定項 目の大幅変動に よって起 こった。
60-70年 における純資産残高の増加は適度な もの




70年 か ら81年 ないし82年 にかけて純資産残高は












替市場に介入 して蓄積 した ドルであ り,財 務省証
券に投資 されていた。対米直接投資残高 もかな り




82年 か らアメリカの国際投資 ポジシ ョンが急激
に悪化 した ことは前述 した。アメ リカの在外資産
残高は小幅増加に止まった。対外直接投資残高は












高が著増 し,両 者合わせ ると86年 の外国の在米資






86年 にアメリカの在外資産残高は 総額1リ ヒ700












した。対途上国融資残高は債務支払 い危機 によ り
83}86年 には停滞し,代 わ って 日欧諸国
,特 に 日
本へ の融資残高が著増 した。86年 には米銀の対外
融資残高総額 の うち西欧は28% ,日 本は13%を 占
めた。



































































(出所)S・ ・vey。fCurrentB・ ・iness,A・g。・t1982 ,
p。45;Jane1985,P・26;June1987,p .39カ・ら.'"1
年と83年の数値は改訂前のもの.
ア メ リカの対 外直 接投 資残 高 の地域 別業種 別構
成 をみ れば 第20表 の通 りで,wl:・ 年 に総額 が 小
幅増 加 に止 まる中で,対 日投資 残 高 と対 東南 ア ジ
ア投 資 残高 は倍増 した。対 カナ ダ投 資残 高 は10%
増,対 西 欧投資 残高 は20%弱 の増加 で あ り,対 ラ
テソ ア メ リカ投 資 残高 は減少 した。 日本 と東南 ア
ジア諸 国に対す る直接 投 資残 高 の急増 は
,ア メ リ
カ製 造業 の生産 基地 と して これ らの地 域 の重要性
が高 まって きた こ との表れ で あ るが ,投 資規 模 は
なお小 さい。
最 大 の投資 先 は カナ ダであ り,86年 に対 カ ナダ
直接 投資 残 高は500億 ドル,総 額 の20%近 く を
占めた。 そ の半分 近 くは製造 業へ の投 資 であ り
,
次 いで石 油業,銀 行 ・証 券 な どの金融業 へ の投資
一44-一 アメリカ経済力の後退にっいて
第20表 アメリカの対外直接投資残高の地域別業種別構成 (10億 ドル)
ユ98・i・986












































発 展 途 上 国
ラテ ソ ア メ リカ
ブ ラ ジ ル
メ キ シ コ
ア フ リ カ
中 東
そ の 他 ア ジ ア
香 港
イ ソ ドネ シ ア











































































































































































































































1董 薪)1)SurveyofCurrentBusiness,力 穣 篇P4a198。 年 につU、 て}よ 蹴A・g・ ・t1982,p.21か ら,改 訂 前 の 数
値.
が多かった。対西欧直接投資の大部分は対EC投
資 であ り,対EC投 資残高は960億 ドルで,そ の
半分は製造業への投資 であ り,石 油業 と金融業へ
の投資 もそれぞれ180億 ドルと大 きか った。
EC内 では対英投資残高は350億 ドルと大 きく,
製造業(140億 ドル)を中心に金融業(95億 ドル)・石
油業(90億 ドル)に 投資 されていた。対西独投資残
高は200億 ドルで,製 造業投資がその3分 の2を
占めた。対 オランダ投資残高は ユ20億 ドルで,製
造業 と石油業が主要投資対象であった。
対 日投資残高は110億 ドルで,そ の約半分が製
造業,4分 の1が 石油業にあった。対 アジア投資
残高は160億 ドルであ り,イ ン ドネシア,`7レ ー
シア,タ イでは石油業が,シ ソガポール,台 湾で
は製造業が,香 港では商業 と金融業が要主投資対
象になってい る。対韓国投資 と対 フィリヅピソ投
資 は金融業 と製造業が中心であった。
ア メリカはカナダ,EC,ラ テソアメリカ に 対
して巨額の直接投資残高を もち,緊 密な関係を形
成 してお り,日 本を含む東南アジア諸国の投資 と
関係はそれほど大 きくない。 しか し日本や東南 ア
ジア諸国の経済力の拡大 に伴い,ア メリカのこれ
ら諸国 との直接投資関係は緊密化す る傾 向にある。
3.外 国 の在米 資産残 高 の著増
86年)'Yは 外 国 の在 米資 産残 高が1兆3,300億 ド
ルに達 した こ とは前述 した。 そ の うち ア メ リカ銀
行 の対 外 負債残 高は4,500億 ドルで総額 の3分 の
1を 占め,ま た 外国 の対米 証券投 資残 高 も4,050
億 ドル とほぼ これに 等 しか った。 外 国の公的 資産
アメリカ経済力の後退について 一45-一
第21表 外国の対米投資残高(直 接投資以外)の の民 間資 金が ア メ リカに逃避 した こ とを表す もの






































































(注)1)直 接投 資残高を除 く.
(出所)第19表 と同 じ.
残高2,400億 ドルの大部分は財務省証券に投資 さ






銀行資産 の形 で存在 した。その地域別構成を示せ
ば第21表 の通 りであ る。86年 に直接投資を除 く外
国の在米資産残高は ユ兆1,220億 ドルであ り,そ
の うち西欧は5,020億 ドル,総 額 の45%を 所有 し
ていた。 日本は1,334億 ドルで総額の12%を 占め
た。 ラテンアメ リカの在米資産残高は2,440億 ド
ル と大 きくs大 部分が民間資産であった。 これは
累積債務問題が激化す る中でラテンアメ リカ諸国
直接投資を除 く外国の在米資産残高 が80年 の
4,200億 ドルか ら86年 に1兆1 ,200億 ドルに著増し
たことに よ り,そ の対GNP比 は15%か ら27%へ
と大幅に上昇 した。 この ことはアメリカ経済が外
国資金に魅力的な投資機会を提供 してい ることを
意味すると同時に,ア メリカ経済の外資依存の強
ま りを表わす ものである。アメ リカ経済への外資
の信認を失わせ るような事態が発生す ると,外 資
は大量に流出す ることとな り,ド ルの暴落はアメ
リカ経済ばか りでな く世界経済を も深刻な危機 に
陥れることとになろ う。
対米直接投資残高の投資国別業種別構成をみ る
と第22表 の通 りであ る。最大の対米投資国はイギ
リスであ り,そ の投資残高は510億 ドルで総額の
4分 の1を 占めた。製造業が主要投資対象である
が,石 油業,金 融業,商 業への投資 も大 きい。オ
ランダの対米投資残高は430億 ドルで これに次ぎ,
業種別投資順位はイギ リスの場合 とほぼ同 じであ
った。
日本の対米直接投資残高は80年 代に急増 し,86
年 には230億 ドルに達して,カ ナダ,ド イ ツ,ス
イスを追い抜 き第3位 を占めた。その大部分は商
業投資 であ り,製 造業,金 融業,不 動産業へ の投
資がそれに次いでいた。 日本の対米直接投資が商
業中心であるとい うことは,日 本 が これ まで対米
製造業投資 よ りは対米輸出に重点を置いてきた こ
とに よるものである。 しかし現在,日 米貿易摩擦
の激化に より対米製造業投資は急増傾 向にあ り,
対米投資 の中心は徐 々に製造業に移転す ることに
なろ う。
カナ ダの対米投資残高180億 ドルは製造業 を始
め として他 の諸産業に万遍な く投資され てい る。
ドイ ツの対米投資残高170億 ドルは製造業 と商業
が中心であった。 ラテンアメリカの対米直接投資
残高 も:1:.年 に100億 ドルから140億 ドルに増
加 した。不動産業への投資が多 く,製 造業 と商業
がそれに次いだ。
.!..年 にアメリカの対外直接投資i残高 は2 ,1
50億 ドルか ら2,600億 ドルへ と小幅に増加 したに
一46一 ア メリカ経済 力の後退 につ いて
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(注)1)ニ ュ ージ ー ラ ン ド,南 ア フ リ カを 含 む.
(出 所)SurveyofCurrentBusiness,June1987, p.45,1980年 の 数 値 は,Ibid.,October1984,p.37.
す ぎなか ったが,外 国の対米直接投資残高は830
億 ドルか ら2,090億 ドルへ と著増 したため,ア メ
リカの純直接 投資残高は1,320億 ドルか ら510億
ドルへ と著減した。外国の対米直接投資はアメリ
カの保護貿易主義に影響 されて大幅に増加す る傾
向にあ るか ら,ア メリカは間 もな くして直接投資
残高で も負債超過国に転換す ることになろ う。
第4節 ドル優位の後退
1.ド ルの金交換性停止
戦後の国際通貨体制において ドルは金 と並 んで
国際通貨であ り,諸 国通貨の為替相場が ドルに対
して釘付けされ る対 ドル固定相場制が 採 用 さ れ
た4)。ア メリカ通貨当局は金1オ ソス=35ド ルの
固定価格で外国通貨当局に対 して ドルの金交換を
約束 し,ま た1960年 か らは ロソ ドソ金市場におけ
る ドル と金の交換に対 して も等価交換性を維持す
る政策を追求 した5)。 この ような金交換性 を もつ
ドルが国際通貨 とな ったのである。
しか し ドルが金 と並んで国際通貨 となってい る
体制においては,ド ルの信認が何らかの事情で損
われ ると外国保有 ドルは金 に転換 されることとな
り,ド ルの金交換運動が進展す る過程でアメリカ
は大量の金を喪失 し,ド ルの金交換停止に追い込
まれ ることになる。 これが ドル優位後退の第一段
階であ り,こ こではその過程の大筋を述べ ること
にしよう。
国際通貨 ドルの機能はアメリカからの ドルの対
外流出に よって ドル残高が形成され るとい う形で
現われ る。 ドル残高は外国通貨当局および外国民
間の保有す る流動 ドル資産であ り,ア メ リカの国
際収支赤字を通 して創出 される。そ こでまず60年
から73年 にかけての国際収支の推移をみれば第23
表 の通 りである。
アメ リカの経常収支は60年 代には黒字であ り,
黒字は64年 まで増大 したが,そ の後は減少 し,71
-72年 に貿易収支の大幅赤字化に よって赤字へ と
転 じた。民間資本の純流出額は巨額であ り,政 府
の対外支出 も増大 したから,国 際収支は流動性ベ
ースでみて赤字が増大 し,ま た公的決済 ベースで




る流動 ドル資産 も特に60年 代後半V'著 増 した。
外 国通貨当局の保有す る ドル資産についてはア

































































































































































































































































































(注)1)公 的 準備 鰭 以外 のア 刈 力政府資産 の増加(一)と外国政 府のア 刈 力政府 に対す る債権 の増 加(+)との纐
.2)
アメ リカ と外国の公的 準備 資産 の増減 を金 融勘定 として画線 下におい て算定 された国際収支
.3)




.Cu「 「entBus'ness,June1987,・p.54-55カ ・ら 算 出 ・ た だ し・ 参 獅 はlbid.,Jun・x.976,pp.26-27,30
メ リカ通貨当局は金交換を保証 したが,外 国民間
の保有す る ドル資産についてはその直接的な保証
はなか った。 しかし後者が公的準備資産に転換 さ
れ る仕組みがあ った。第一に,ド ル不安か ら外国
民 間の ドル保有者が ドルを売 って強い通貨に転換
すれぽ・その外国通貨当局は対 ドル固定相場を維
持す るために ドルを買い支えて ドル資産を増やし
た。 この ドルが対米金交換に持ち込まれて金が流
出す ることとなった。第二 に,ド ル不安が起 これ
ぽ外国民間の ドル保有者は ロン ドソ金市場で ドル
を金に換 える。金価格が高騰す ると西欧主要通貨
当局は金を売 って ドルを取得 し,こ の ドルを対米
金交換に持ち込んだのであ った。
こうした意味において外国民間保有の流動 ドル
資産 も金交換が保証 さるべ き潜在的 ドル資産であ
った。外国通貨当局 と外 国民間の保有す る流動 ド
ル資産つ ま りドル残高は,ア メ リカか らの ドル流
出に伴って増大 し,ア メリカの金準備高を大幅に
上回 るにいたった。その状況を示 したのが第24表
である。60年 当時はアメ リカの金 ・外貨準備高 と
と ドル残高 とはほぼバ ランスしていたが,そ の後
このバ ランスは崩れた。64年 にはアメリカの金準
備高は外国通貨当局に対す る ドル債務をほぼ カバ
ーしていた。60年 代後半にはアメ リカの金準備高
と ドル残高 とのバ ラソスは大 きく崩壊 した。 この
バ ランスの崩壊はアメ リカのイソフレの高進
,経
常収支の悪化 と相互作用 して ドル不安 を誘発 し,
西欧諸国通貨当局は ドル資産 の金交換を行 って対
米債権 を減少 させた。67年 ユ0月か ら68年3月 にか
けて ロソ ドソ金市場では ドル売 り金買い投機が高




な り,金 の二重価格制が実施 されたのである。
そ の後 も ドル残高は著増 して アメリカの準備資
産 を大幅に上回った。 イソフレの高進 と国際収支
の大幅赤字は ドルの信認を一段 と弱め,ド ル売 り・
強い通貨 買いの動 きを誘発 し,そ れに伴 って外国
通貨当局の保有す る ドル資産が著増す るにいたっ
一48一 ア メ リカ経済力 の後 退にっいて
第24表 ア メ リカ の 金 ・外 貨 準 備 と対 外 流 動 負 債
(10{意ドノレ)
年 末
ア メ リ カ の
準 備 資 産
対外流動負債3)

























































































(注)1)交 換 可能 通 貨,IMFリ ザ ー ブ ・ポ ジ シ ョ ン・
1970年 か ら はSDRを 含 む.
2)1971年 ま で はIMFの 買 い戻 し権 付 き対 米 金 売 却分
とIMFの 一 時 的 金 預 託 を含 む.そ の 額 は 年10億 ドル
ない し5億 ドル.金 価 格 は72年4月 まで は1オ ンスe
35ド ノレ,そ の 後73年9月 ま で は38ド ル,そ の 後 は42。22
ドル で 計 算 さ れ て い る.
3)IMFそ の他 国 際機 関 に対 す る流 動 負 債 は 除 く.





準にまで減少 した。71年8月 に ニクソソ政権は ド
ルの金交換性を停止 し,戦 後国際通貨体制 として
の金 ・ドル体制は ここに崩壊 したのである。
ドルの金交換停止に伴って固定相場制は放棄 さ
れ変動相場制となった。 ドルは外国通貨当局の買
い支えを失 って下落した。71年12月 に主要10力 国
は通貨調整について合意に達した。 ドルを切 り下
げ他の主要通貨を切 り上げて対 ドル固定相場制),YY1...
復帰す るス ミソニアン協定が成立 した。円相場は
以前の固定相場1ド ル=360円 が380円 に,マ ル ク
相場は1ド ル=3.66マ ル クが3.22マ ル クに,そ れ
ぞれ17%,14%切 り上げ られた6)。 主要10力 国通
貨で表わした ドルの貿易加重平均相場は70年5月
の水),r対 し約10%低 下 した7)。
ドルは切 り下げられたけれども,ニ クソン政権
の総需要拡大政策のもとで72年 から73年 初めにか
けて経常収支 の赤字が著増 し,国 際収支は引き続
き大幅赤字を記録 した。外国為替市場では ドルが
売 られ,ス イス ・フランやマル クや円な どの強い
通貨が買われ,73年 に入ると ドル売 り圧力は0段
と強 まった。外国通貨当局は平衡操作を行 って ド
ルを買い支えたが,こ れに伴 って 日欧諸国では通
貨供給量が増大してイ ソフレ高進の危険性が強ま




ら ドルは引き続 き売 られ,7月 に最低相場を記録
した。主要10力 国通貨で表わ した ドルの加重平均
相場は1972年 の平均相場 より15%低 下した。マル





いのために ドルを需要 したし,ま たアメリカの経
常収支は73年 か ら76年 にかけて黒字を回復 し,ア
メリカ経済は石油危機に強い との認識が広 まって
ドルの信認が回復した。 ドル相場の推移を示せば
第25表 の通 りである。 ドルはマルクとスイス ・フ
ラソに対 しては下落 したけれ ども,円 に対しては
75年 まで上昇し,そ の他の主要通貨に対しては77
年頃 まで上昇した。 ドルの平均相場は76年 まで堅
調に推移 した。
しかし77年 から ドル相場は円,マ ル ク,ス イス・
フラソに対 して大幅に下落し,そ の他の主要通貨
に対して も78年 から低下 し始めた。 ドルの加重平
均相場は79年 までの3年 間に17%も 下落 した。 カ
ーター政権が総需要拡大政策を推進 し,イ ソフレ
高進が予想 されたことから ドル相場 は名 目におい
てぽか りでな く実質において も下落したのであっ
た。
第26表 に示 した ように経常収支は77-78年 に大
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(注)1)主 要10力 国の通貨で表わ した米 ドルの加重 平均 為替価値 の指 数。 各通貨 の ウェー トは10力 国の貿易総額 に 占めるそ
の国の貿易 の割合.実 質為替相場 の指数 は消 費者 物価指 数で調整 した もの.
(出所)EconomicReportofthePresident,198?,p.365.































































































































































































































































(注)1)証 券 投 資 と銀 行 以 外 の ア メ リカ 企 業 の 対 外 債 権 ・負 債.
(出 所)SurveyofCurrentBusiness,June1987,PP.54・-55か ら.
一50一 ア メ リヵ経済力 の後退 につ いて
幅赤字 となった。総需要拡大政策の推進に伴 って
貿易赤字が著増 したことに よるものであった。民
間資本 の純流出額 も高水準で持続 した。イソフレ
か らの資本の逃避はその一因であった。 こ うして
大量の ドルが売 られることとな り,ド ルは暴落し
た。 日欧の主要通貨当局は ドルの過度の下落を阻
止す るために外国為替市場に介入した。77-78年
にその保有 ドル資産が著増 したのは ドル買い支}
の結果である。
ドルの下落は輸入抑制 ・輸出促進効果を もった
が,そ の効果はイソフレの高進で相殺 され,貿 易
収支は ドル下落によって もほ とんど改善され なか





した。 ドルの平均相場は.1年 に名 目で64%,
実質で57%も 上昇した。81年 か ら82年 にかけての
ドル高は,厳 しい金融引締め政策 の影響に よるも
のであった。景気後退の影響で経常収支が黒字に
転 じた こと,高 金利の影響で民間資本 の純流出が
減少 し流入に転 じた ことが ドル高を もたらしたの
であ った。82年 後半か らの景気回復 ・上昇の過程
で ドル高は一段 と進展 した。財政赤字 の拡大 と民
間投資の増大によって資金需要が民間貯蓄を大幅
に上回ることとな り,高 金利 と高収益に魅せられ
て外国資本が大量に流入し,そ れに伴って ドルは
大幅に上昇す るにいたった。
ドル高は85年2月 に ピー一クに達した後 ドル安へ
と転 『じ,86年 末 までに ドルの加重平均相場は33%
も下落 した。経済成長 の減速 と金利低下の影響で
外国資本の流入が減少 し,他 方で経常収支赤字が
著増 した ことは,ド ル安に導いた主因であった。
また85年9月 のプラザ合意に基づいて 日米欧の主
要通貨当局が ドル安を誘導 した こともその0因 で






けれぽ ならず,そ のために債務国通貨は下落す る。
しか しアメリカは債務国 とはいって もブラジルな
どの発展途上債務国とは次 の点で異なる。
第一 に,ア メリカは自国通貨 ドルで外国から資
金を借 り入れ ることがで きる唯一の国である。 ア
メ リカの国際債務は ドル建てであ り,債 務支払い
のために外国為替を取得す る必要がない。発展途
上債務国は対外債務(大 部分が ドル建て)を 支払 う
ために 自国通貨を売 って ドルを取得 しなけれぽな
らず,自 国通貨 の減価の問題に直面するが,ア メ
リカはその ような意味での ドル下落は免れている。
第二 に,債 務返済能 力が違 う。86年 末のアメリ
カの対外純債務残高2,636億 ドルはGNPの6.3%
であった。 ブラジルの場合,長 期債務 残 高 の 対





率はGNP成 長率を大幅に上回ってお り,対 外純
債務残高の対GNP比 は上昇す るであろ う。その
持続的上昇は ドルの信認を弱め,ド ル不信が外国
資本の流入停止 ・流出を引き起 こせぽ,ド ルは暴
落することになる。
ア メリカの対外債務残高の増大に伴って投資収
益収支の黒字は間 もな くして赤字に転じ,そ の結
果 としてサー ビス貿易が赤字 とな り,経 常収支赤
字が著増す ることになろ う。そ うなれば ドルの下
落圧力は強 まるであろ う。経常収支赤字の増大に
伴 って外国資本の流入が増大すれば,上 述の返済









ることとな り,ド ル の暴落は回避 され る。
ア メリカ経済力 の後退 につい て
3.ド ルの国際通貨機 能の低下
ドルの金交換性が停止 され,ド ルの等価性が失
われた ことに よって,ド ルの国際通貨機能は種h
の面で低下す ることとなった。
第一 に,国 際的な価値基準 としての ドルの役割
が大幅に後退 した。各国が実施している為替相場
制 がそ のことを表わ している。 ドルの金交換性が
維持 されていた71年 まで世界のほ とんどすぺての
国が対 ドル固定相場制を採用 し,世 界は通貨的に
は ドル圏であったが,ド ルの等価性の喪失に伴っ
て 自国通貨を ドルに釘付けす る国の数は大幅に減
少 した。第27表 はその状況を示 した ものであ る。
アメ リカと経済貿易関係が緊密な中南米諸国 と一
部のアジア諸国や産油国などは対 ドル釘付け為替
相場制を採用 したが,そ の数は74年 の65力 国か ら
86年 には31力 国へ と減少し,SDRな ど通貨バス
ケッ トに自国通貨を釘付 けす る国が増大し,主 要
先進国は単独 フロー ト制か共同 フロー ト制(西 欧
8力 国)を 採用 した。
第二 に,公 的準備資産 としての ドルの地位 も後
退 した。公的外貨準備 の通貨別構成をみれば第28
表 の通 りで,公 的外貨準備に占め る ドルの比率は
ドルが下落す ると低下 し,ド ルが高騰す ると上昇
す る動きを示 しなが ら,77年 の80%か ら81年 には
073
0,85年 には65%へ と低下傾向を辿 ってきた。
外貨準備 として保有 され る比率を高めた通貨 はマ
ル クと円であ り,ま たECU(欧 州通貨単位)の 比





























































(注)1)ス ペ イ ン ・ペ ソ,オhス トラ リア ・ ドル,南 ア フ
リカ ・ラ ン ド,イ ン ド ・ル ピー。
2)欧 州 縮 小 変 動 幅 取 決 め,79年 か ら は 欧州 通 貨 制 度 に





値をみ ると,公 的外貨準備は総額3,936億 ドルで
あ り,そ の うち ドルは5$%,マ ル クは14%,円 は
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(注)1)ECUを 外 貨 準 備 に含 め た場 合 の比 率.ECUの 比 率 は1α9%で 分 類 不 能15.2%に 含 まれ る.
2)そ の 他 の 通 貨 の 比 率1.3°0が 含 ま れ て い る.分 類 不 能 は13.0%. .
(出 所)1977-85年 は,IMF,AnnualReport1986,p.fiOか ら.1986年 の 比 率 はBankforTnternationalSettlements,Fifty-
seventhAnnua-Report,1987,p.176か ら算 出.
一52一 アメリカ経済力の後退について
第29表 国際債発行と国際銀行市場の通貨別構成 ア メ リカ通貨 当局 がそれ を 介入通貨 として使用 す
(10億ドル)る ため であ った。 外国 の通貨 当局 が ドルを介 入通






















































































い た当時,ア メ リカ通貨 当局 は準 備資産 のなかに
外貨 をほ とん ど保有 してい なか った し,ま た 変動
相場制 に移行 してか ら も77年 まではそ うであ った。
ア メ リカの公 的準 備資産 に 占め る外貨 の比率 は75
年 末 に0.5%,76年 末が1.7%,77年 末 が0.1%に
す ぎなか ったが,78年 末 には準 備資産X87億 ドル
の うち外貨 が23%を 占め,86年 末 に は準備 資産485
億 ドル の うち36%が 外 貨 であ った11)。 外貨 保有 は
貨 として使用するの と同様に,ア メリカ通貨当局
が他 の主要通貨を介入通貨 として使用す るとい う
ことは,介 入通貨 としての ドルの独占的地位が崩
壊 した ことを意味するものであ る。
貿易取引通貨 としての ドルの地位 も低下した12)。
日本の輸出に占める ドル建て輸出比率は70年)/YYLは
90%で あ ったが,76年 には76%,86年 には54%に
低下 し,代 わって円建て輸出比率が1%か ら19%,
37%へ と上昇した。輸入はほ とんどが ドル建てで
あるが,円 建て輸入比率は80年 の2%か ら86に は
10%に 上昇したQ
ドイ ツの場合は70年 代中頃か ら現在にかけて ド
ル建て輸出比率は6%前 後 と小 さく,マ ル ク建て
輸出比率が80%台 の高水準を維持してきた。 ドル
建て輸 入比率は約30%,マ ル ク建ての割合が!,
50%で ある。主要西欧諸国全体では ドル建て輸出
比率は この10数 年間13%前 後であ り,輸 出国通貨
建てが1,2の 例外を除 いて50-80%を 占めた。輸
入では ドル建て比率が20-30%r輸 入国通貨建て
比率が25-45%ほ どである。西欧諸国ではすでに
早 くか ら ドル離れが相当進んでいたのであ る。
世界輸出での ドル建て輸出比率はある推計に よ
れぽ76年 に52%で あった。その後についての数値
は入手で きないが,日 本の例にみられ るように ド
ル離れが進んでお り,ド ルの下落に伴 って今後 ド
ル離れが一段 と進む ものと考えられ る。
最後に資本取引面での ドルの地位をみれば第29
表の通 りで,国 際債(ユ ーロ債と外債)発 行総額に
に占め る ドル建 て債 の比率は81年 の85%か ら86年
には63%に 低下 し,ま たユーロ ・カ レソシー市場
におけ るユー ロ・ドルの比率は83--86年 に81%か
ら7196に,主 要国銀行の自国通貨建て対外債権残
高での ドル債権残高のシ ェア も55%か ら34%へ と















6)ア メ リ カ 製 造 業 が 国 際 的 に 劣 位 に 転 じ た 事 麿 に つ い て
は,StephenS.CohenandJohnZysman,Manuノ'actur-
ingMatters,1987,esp.Chaps5-10に 興 味 深 い 説 明
が あ る 。 ま た 唐 津 一 『空 洞 化 す る ア メ リ カ 産 業 へ の 直 言 』,
PHP研 究 所,1986年,参 照 。
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TheU.S.Economyinthe1950's,1963;Martin
Feldsteined.,TheAmericanEconomyinTransition,
1980,pp.111-132(宮 崎 勇 監 訳 『戦 後 ア メ リカ 経 済 論 』,




ImperiousEconomy,1982,pp.12-14(山 岡 清 二 訳 『ア




































Ibid.,1987,p.293の 表 参 照 。

























54-55.の 統 計 数 値 に よ る。
2)U.S.DeptofCommerce,UnitedStatesTradePer-
formancein1985andOutlaak,1986,pp.120-121所
掲 の 表 参 照 。
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58年,第3章 参 照.筆 者 もか つ て こ の 問 題 を論 じた こ とが
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12)以 下 の 事 実 は 主 と して 佐 々木 隆雄 「貿 易 取 引),``.3_wける ド
ル の 役 割 」,『経 済 志林 』 第48巻 第4号(昭 和56年3月),
お よび 『大 蔵 省 国際 金 融 局 年 報 』 に よる。
